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??
マイクロファイナンス ―変容しつづける小規模金融サービス
●マイクロファイナンスの問題―
高い取引費用貧困者や低所得者に小規模な金融サービ
スを提供するマイクロファイナンスは、世界各地で普及し、拡大している。しかしながら、金融サービスにア セスできない貧困層や低所得者はいまだに世界中で数多く残っている。マイクロファイナンスの実践の分野では、できるだけ多くの人々に金融サービスを提供し 貧困削減という大きな目標を達成するために、新たな金融サービスの導入やそれ 広め ためのスキームの構築、またマイクロファイナンス実施機関（ＭＦＩ）の運営効率の向上など、様々な努力が日々積み重ねられている。その中で常に問題となる は、マイクロファイナンスの費用の高さである。ンスの高い費用をどのようにカバーしていくか、そ ため 工夫や戦略を機関運営の方針に取り入れて行くか うかが ＭＦＩと一般銀行を隔てる大きな違いである。
一般に貧困者や低所得者の資金需要は旺
盛だが規模が小さいため、貸出し一件 た
りの取引費用は、一般の融資よりも高くなる。それを補うためには、貸し手は借り手に高い金利を要求する必要がでてくるが、高い金利は逆選択の問題を生じさせがちである。また貧困層 対象としたマイクロファイナンスで 、借り手の収入は、小額でかつ不安定であることが多く、返済が滞るリスクは高い。さらに貧困者は担保に供する資産も十分に持ち合わせないことが多いなど、貸し手のリスクが高くなるため、資金需要はありながらも小規模な貸出しや金融サービスが敬遠されてきた。
現在マイクロファイナンスが注目をあつ
めている理由のひとつは、貧困層を対象にしながらもその取引費用をカバーできることにある。しかし実際には 数多くのＭＦＩが政府からの補助金やドナーからの援助金に頼ってい のが現実である。●補助金から財政的自立へ
マイクロファイナンスの初期段階では小
規模な資金を提供するマイクロクレジットがサービスの中心であった。一九六〇年代、多くの途上国では、 融サービスへ アク
セスが限られている農村部で、高収量品種を普及させるためのインフラのひとつとして、政府系の銀行を通じた融資が農民へ提供された。ところが補助金を裏付けとして市場金利よりはるかに低い金利で提供された資金の多くは、運営の甘さなどから、不払い率が高く、政府が関与す マイクロファイナンスは大いに批判され失敗に終わった。その反省から 補助金に依存しないＭＦＩの経営 見直 じめ、その代表的な例として、ボリビアの
B
ancoSol や、
メキシコの
C
om
partam
os
や、インドネ
シアの
B
ank R
akyat Indonesia （ＢＲＩ）
などが取りあげられた。●トレードオフ？貧困削減
V 財政
の持続性これらのＭＦＩに共通するのは、最貧困
層をターゲットにはしていな ものの、その顧客数の多さと収益性の高さと商業化されている点である。マイクロファイナンスが貧困削減という大きな使命を果たすためには、今まで以上に多くの人々に資金や金融サービスを提供していく必要があること
濱田美紀
︱︱資金不足の解消方法はあるか
マ クロファイナンスの商業化
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で、業務が限定された小規模な銀行である庶民信用銀行（ＢＰＲ）をとりあげ、ＢＰＲが抱える資金調達の問題とそれを解決するために導入されたリンケージ・プログラムについて分析し、商業化したＭＦＩの抱える問題について検討する。 （参考文献③）●インドネシアのマイクロファイ
ナンスとＢＰＲ （庶民信用銀行）インドネシアでは数多くのＭＦＩが活動
しているがそれに加え、インドネシア政府や外国政府、国際機関によ マイクロファイナンスを利用した援助プログラムも多数存在するため、民間のＭＦＩ とっては競争の激しい分野であ といえる。成功した商業化ＭＦＩの例としてとりあげられるＢＲＩ（インドネシア庶民銀行）は国営銀行である。ＢＲＩにはインドネシア全土 広がるＢ ユニットデサと呼ばれ 下部組織ネットワークがあり、そこで小口の貸出や預金を扱っている。この広範なネットワークが四四六万人（二〇〇八年末時点）もの小口顧客への金融サービスの提供を可能にし、九八％という高 返済率を可能にした。 とより商業銀行であるため補助金に依存することなくマイクロファイナ スのサービスを提供できていること、さらに利益率が高いことなどが、世界的にも高く評価されている。しかし、担保を必要 する個人貸付であることや、貧困層をターゲットとしていな など、貸付の条件は商
用を独自でカバーできる収益の確保、さらにはＭＦＩ全体の運営費をまかなう収益の拡大を目指す必要がある。利益拡大をどこまで求めるかはそのＭＦＩの運営の理念に基づくが、マイクロファイナンスの商業化はＭＦＩの財政的自立のため ひとつの到達点であるといえる。
マイクロファイナンスの商業化と、既存
のＭＦＩの銀行（預金の受け入れを認められている金融機関）へ 転換 、ほぼ同義に用いられるが、ＭＦＩの商業化は、資金調達を商業ベースで行うこと でき安定的な資金の調達を可能にすることを指す。一方、銀行への転換は、預金需要のある貧困層を含めた一般市場から預金を集め ために国の規制に則った金融機関になることである（参考文献②） 。 化および転換によりＭＦＩは、安定的な貸出しや金融サービスを提供するための 幅広く集めることができることで これまで以上により多くのまたより貧しい人々にも 融サービスを提供できるよう なる という点が商業化・転換 利点で 。確かに、ＭＦＩの資金調達が支障なくできることで、理論的にはより多くの貧困層に到達財政基盤が確保できることにな が、果たしてＭＦＩが商業化することが、資金調達の問題解決に直結するかどうかは、実際に検討してみなければわからない。
そこで、本稿では、マイクロファイナン
スの商業化の進んでいるインドネシアの中
から、ＭＦＩの商業化の優位性に注目が集まった。
しかしながら皮肉にもＭＦＩが自立的に
健全な財政運営を行うことと、貧困削減という使命を同時に達成することは困難であることが多い。実際、ＭＦＩのより貧しい人々へサービスが行き届いてい 度合いと補助金への依存度の相関は高い傾向にある。（参考文献①）
一般にＭＦＩが持続的な財政の自立を目
指す場合、顧客は最貧困層よりも少し上の層をターゲットにしがちである。前述のＭＦＩの顧客層も最貧困層ではない。そのめ自立的な財政運営を追及することは、最貧困層ではない人々を対象に金額も多め貸出しを行う傾向があるとして、
“m
ission
drift” と批判されている。しかしながら、
すでに述べたようにＭＦの取引費用は高く、ターゲットが最貧困層に近づけば近づくほど費用がかさむのはＭ の性質として避けがたいものといえる。●マイクロファイナンス 商業化
貧困削減の使命を遂行するための資金を
どのようにまかなうか、 う問題はいつの時代もＭＦＩを悩ませている大きな課題である。費用の高い小規模な資金を安定的に顧客に提供していくためには、ＭＦＩ安定的に資金調達を行っていくこと 重要となる。それ はまず補助金の依存度を減らし、サービスの提供にかかる直接的な費
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中央銀行のウェブサイトからダウンロードした一一〇四行のＢＰＲの二〇〇七年と二〇〇八年の財務諸表データである。一一〇四行中この時点でリンケージプログラムに参加していた は四七行で った。またここでは、リンケージ・プログラムを通じた貸出しの伸びだけではなく、ＢＰＲがどのような方法で資金を調達することがＢＰＲの貸出しの伸びに影響をあたえるかも検討した。ＢＰＲの資金調達方法と すなわち、銀行活動の基本である預金者からの収集、および他 銀行や機関・企業などからの借入や自己資本の増強などである。さらに、何かしらの 金調達方法 よって貸出が伸びたとしても、ＢＰＲ 収益に貢献しなければ意味がないため、 別の資金の伸びと収益率（ＲＯＡ） 関係についても検討した。
二〇〇七～〇八年の二年間の貸出額対資
産比率の伸びを被説明変数 預金 預金/
資産） 、 他の銀行から 融資 （融資
/
負債） 、
銀行以外から 借入（借入
/
負債） 、資本
比率 （自己資本
/
資産） の伸び率とリンケー
ジ・プログラムの参加の有無や銀行か の融資を行っている どうかについて説明変数として回帰分析を行った。預金については、インドネシアでは銀行の株主や経営者などの親族を含めた関係者とそれ以外の第三者の預金を区別している。規模 小さいＭＦＩは、大口の資金援助者 ドナー）な
して積極的に活用していく意向であり、現在ＢＰＲの経営体質の強化に注力している。そして、多くのＢＰＲが抱える資金不足の問題を解決するために、中央銀行は、二〇〇二年に一般の商業銀行 ＢＰＲに融資するリンケージ・プログラムを設定した。このプログラムの導入によって、ＢＰＲの顧客である零細・小中規模の企業への貸出しが伸びることが期待されている。このプログラムへの参加は、貸し手の商業銀行借り手のＢＰＲとも順調に増加し、リンケージ・プログラムを通じた商業銀行からＢＰＲへの貸出しも順調に伸びてきた。二〇〇六年には中央銀行 正式なプログラムへと格上げされている。リンケージ プログラムの利点は、預金収集能力が十分でないＢＰＲにとっては資金を確保 き 機会であり、貸し手である商業銀行にとっては、最終的な顧客への貸出しリスクはＢＰＲが負うため、リスク 少ない資金運用であることである。そのため、リンケージ・プログラムへの借り手 （ＢＰＲ） 、 貸し手 （商業銀行）双方の需要は高い。●分析方法
順調に伸びるリンケージ・プログラムで
あるが、商業銀行からの借入が、ＢＰＲ貸出の増加に果たして貢献しているのだろうか。この疑問を明らかにす ためにＰＲの財務諸表のデータを用い、回帰分析を行った。使用したデータはインドネシア
業ベースであることなどから、グラミン銀行型のマイクロファイナンスとは一線を画するタイプのＭＦＩといえる。またＢＲＩは、資産規模で国内第三位の上位商業銀行であり、他のＭＦＩとは比較にならない圧倒的な財務基盤を持ち、資金調達についての問題はない。一方、本稿で扱うＢＰＲは、商業化されていながら資金調達の問題を依然として抱えるＭＦＩである。●リンケージ ・ プログラム
ＢＰＲはインドネシア全国に一七六五行
あるが、その多くは支店も い小規模な銀行である。そのため営 範囲も限定的にな
り、商業化された銀行とはいえ、ＢＰＲが貸付に必要な資金を預金として集めることは容易なことではない。さらに最近は、大手商業銀行や外国銀行もマイクロファイナンス市場に参入しはじめたことで、銀行間の競争は激しくなり、ＢＰＲにとって上位の顧客が大 のマイクロファイナンス支店に流れるなど、経営環境はますます厳しくなっており、資金不足は慢性的かつ深刻なも となっている。しかしインドネシア中央銀行はインドネシア銀行部門全体の再構築策の中で、ＢＰＲを零細および中小企業への貸付の窓口と
＊＊＊は１％、＊＊は５％、＊は10％水準で有意。
BPR貸出し伸び率 R O A
伸び率（2007年-2008年）
　資本比率 －0.464 ＊＊＊ 0.248 ＊＊＊
　他の銀行からの融資 0.180 ＊＊ 0.136 ＊
　銀行以外からの借入 0.176 0.143 ＊＊
　預金（関係者） 0.363 ＊＊＊ 0.094
　預金（第三者） 0.284 ＊＊＊ 0.095
　人件費（ROAは管理費） －0.091 ＊＊ －0.118 ＊＊＊
　利子差益 0.027
資産（log） 0.004 
不良債権比率 －0.001 －0.001 ＊＊
銀行の特性（ダミー）
　政府保有銀行 －0.032 ＊＊＊ 0.006
　銀行融資がない銀行 －0.016 ＊ －0.001
　リンケージプログラムに参加 0.034 ＊ 0.001
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のの、収益の伸びとは関係がみられないことは、商業化は必ずしもＭＦＩの持続的な財政の安定化に結びつくものではないことを示唆している。市場金利で融資されるリンケージ・プログラムの金利は二〇〇八年時点で年率一二～一三％である。ＢＰＲは商業銀行であるため、この高い資本費用を顧客に転嫁することで利益を確保す こができる。しかし、この事実は 貧困削減を主な目的とするＭＦＩに って 商業化が果たして好ましい解決方法につながるのかどうかについて、改めて疑問を投げかけているといえる。
（はまだ
　
みき／アジア経済研究所国
際経済研究グループ）
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るＢＰＲに関しては、貸出の増加には負の影響を与えることも明らかになった。
他方、収益に与える影響についての分析
では、一一〇四行のＢＰＲのうち、貸出の資産に対する比率が〇 ・ 五～〇 ・ 八五％のＢＰＲ八二二行を取り出して、貸出 伸びの推計と同様の変数を用いて、銀行からの借入やリンケージ・プログラムの参加が収益に与える影響を分析した。八八二行を取り出したのは、銀行業を行ううえで、貸出がその資産に対して多すぎても少なすぎ も利益率には負 影響があるためであ 。分析の結果は、自己資本の伸びと他の銀行からの借入の伸び ＲＯＡの伸びに貢献ことが明らかとなったが、銀行の基本的な貸出資金 源泉となる預金については関係者のものも第三者のも も収益への は明らかではなく、リンケージ・プログラムへの参加 影響 明らかでは かった。●商業化と貧困削減と
ＢＰＲの中にはＮＧＯが設立していたＭ
ＦＩが、銀行ライセンスを取得してＢＰＲに転換したものも含まれている。したがって、現在、ＢＰＲが直面する問題はマイクロファイナンスの商業化が抱える問題、すなわち商業化を行っても預金という形で金を集めることは容易ではないことを示しているといえる。さらに、ＢＰＲの預金収集能力を補うためのリンケージ・プログラムはＢＰＲの貸出増加 貢献 てはいるも
どからの資金提供に依存している場合がある。そこで、ここでは関係者からの預金をある種ドナーからの資金提供とみなすことができ と考え、預金を「関係者」と「第三者」の分け、それぞれ 伸びが貸出の伸びや利益の伸びに与 る影響 分析した。ドナーの存在 他 ＢＰＲ 経営のガバナンスに影響を与える要素と思われるもの政府による所有がある。二〇〇八年六月時点では、一七九〇行のＢＰＲのうち二三％が地方 って所有されている。地方政府による所有は、ある種、補助金による経営に近いと考えられＢＰＲの経営に影響を与えるものと考えられるため、政府変数を加えてその影響を分析した。●推計結果
推計の結果、ＢＰＲの貸出の伸びには、
他の銀行からの借入が貢献していることが判明した。また、リンケージ・プログラムに参加していることは、ＢＰＲ 貸出しの伸びに貢献 ていることも確認された（推計結果の表を参照） 。しかし出の伸びに最も大きな影響を与えるのは預金の伸びである。とくに関係者 らの預金は、第三者からの預金よりも貸出の伸びに大きく影響する。こ 結果より、ＢＰＲでは広く預金を集めて貸出すという金融仲介機能は機能していることが示されたことになるが、関係者に依存し いるこ も判明した。また地方政府によって所有されてい
